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相關個股 

 EPS  

股號 股名 2023 2024 (F) 投資建議 

6491 晶碩 19.58 24.22 B 

1565 精華光學 10.74 9.64 N 

6782 視陽 4.80 7.93 N 

     

     

 

資料來源：永豐投顧研究處整理 
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 隱形眼鏡產業 

矽水膠為台隱形眼鏡廠下個成長賽道 
 

 

永豐觀點 

亞洲地區矽水膠隱形眼鏡配戴率仍低、發展空間大下，將為台隱形眼鏡代工廠下個

成長賽道。 

 

投資評價與建議 

維持買進：矽水膠隱形眼鏡在亞洲市場配戴率仍低且競爭者相對少下，為台廠下一

個業績成長賽道，視陽因開發時間早，在此領域位居領先地位，晶碩隨日拋矽水膠

隱形眼鏡於各市場陸續取得證照下，亦可為公司再添營運動能。投資建議上，維持

買進新客戶持續加入且日拋矽水膠隱形眼鏡 2024 年將放量之晶碩(6491)，目標價

因 EPS 調整由 458 元至 412 元( 17 X 2024 EPS )；精華光學(1565)考量重要市場

日本及中國營運仍有逆風，維持中立；視陽(6782)雖在矽水膠隱形眼鏡領域居領先

地位，惟以 2024 年預估獲利，評價仍偏高，維持中立建議。 

表一：隱形眼鏡推薦個股財務預估及投資評價表 

股號 股名 

 EPS  評價面 
評等 

2022 2023(F) 2024(F) PER 歷史區間 

6491 晶碩 22.03 19.58 26.99→24.22 16 15-25 B，458→412 

1565 精華光學 20.22 11.77→10.74 13.86→9.64 20 15-20 N 

6782 視陽 11.11 4.80 7.93 25 20-30 N 
 

資料來源：永豐投顧研究處整理，Nov. 2023 

 

營運現況與分析 

矽水膠產品為台隱形眼鏡代工廠下個成長賽道：隨 3C 用品使用量日益增加等因素，

全球近視人口持續增加且佔總人口比重也持續拉升，預估至 2050 年佔比將由 2020

年 34%跳升至 50%，預期將支撐隱形眼鏡長期需求之增長。根據市調機構統計，

全球隱形眼鏡市場 2022 年約 99 億美金，預期至 2030 年市場將成長至 154 億美

金，2023-2030 CAGR 約 5.8%，其中，在矽水膠隱形眼鏡部分，全球矽水膠隱形

眼鏡 2022 年市場規模約 10.2 億美金，預計至 2030 年將增長至 24.8 億美金，年

複合成長率 10.5%，成長動能優於整體產業，由於亞洲地區矽水膠隱形眼鏡配戴率

落於 20-60%，相較歐美地區 80%以上，配戴率仍低、發展空間大下，將為台隱形

眼鏡代工廠下個成長賽道。 
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晶碩，中日展望正向，2024 日拋矽水膠將放量出貨：晶碩 3Q 營收 8.99 億元

(+3.8%QoQ、+2.2%YoY)，毛利率 53.6%，稅後淨利 3.78 億元(+3.3%QoQ、-

10.3%YoY)，稅後 EPS 5.24 元，表現略低於預期，主因 3Q 費用增加較多，營利率

由前季 27%降至 25.8%，較預期 26~27%低。由於 4Q 逢雙 11 出貨高峰且品牌廠

拉貨也正常下，預估 4Q 營收將跳升至 19.2 億元(+14.4%QoQ、+8%YoY)，毛利

率 53.1%，稅後淨利 4.45 億元(+17.7%QoQ、+6.2%YoY)，稅後 EPS 5.7 元，總

計預估晶碩 2023 年營收 66.7 億元(+5.5%YoY)，毛利率 52.6%，稅後淨利 15.3 億

元(+0.6%YoY)，稅後 EPS 19.58 元。 

晶碩目前矽水膠產品多為長拋型產品，營收比重僅約 6-7%，預計 4Q23 起歐洲、

日本、台灣、中國等地日拋矽水膠陸續取證下，2024 年矽水膠營收比預計可拉升

至 10-15%，除外，公司主力市場日本、中國等地持續有新客戶加入，且台灣自有

門市彩妝銷售品項也規劃再增下，預估晶碩 2024 年營收可再成長至 77.5 億元

(+16.2%YoY)，毛利率 54.1%，稅後淨利 18.9 億元(+21.7%YoY)，稅後 EPS 考量

增資股本膨脹，由 26.99 元調整至 24.22 元，維持買進，目標價因 EPS 調整由 458

元調整至 412 元( 17 X 2024 EPS )。 

精華，前方之路仍充滿挑戰：精華 3Q 營收 10.5 億元(-1.9%QoQ、-18.1%YoY)，

毛利率因產能利用率偏低，由前季 20.8%滑落至 16.9%，低於原預期 23%，惟因

業外有匯兌利益挹注，稅後淨利 1.38 億元(-0.1%QoQ、-54.3%YoY)，稅後 EPS 

2.74 元，仍優於預期之 2.58 元，目前訂單能見度約 1-2 個月，4Q 來看，雖雙 11

中國市場有些許拉貨效益，惟因其餘市場客戶訂單動能仍緩下，4Q 營收預期與 3Q

將差異不大，預估 4Q 營收 10.6 億元(+0.9%QoQ、-7.2%YoY)。 

精華矽水膠目前出貨地區為歐洲及日本，歐洲因供貨產品為長天期產品故營收比重

不高，日本部分，通路客戶本預計 1H23 推出精華代工之日拋及非日拋矽水膠隱形

眼鏡，惟逢日幣貶值幅度大，壓抑客戶行銷活動下，上市期預計將延後至 1H24。

整體預估精華 2023 年營收 43.2 億元(-13.6%YoY，原估 45.3 億元)，毛利率 21%，

(原估 23.8%)，稅後淨利 5.41 億元(-46.9%YoY)，稅後 EPS 10.74 元(原估 11.77

元)，2024 年營收 45.3 億元(+4.8%YoY，原估 48.4 億元)，毛利率 21.4%(原估

26.2%)，稅後淨利 4.86 億元(-10.3%YoY)，稅後 EPS 9.64 元(原估 13.86 元)。投

資建議上，考量公司重要市場日本持續受抑弱勢日圓、影響客戶行銷及訂單力度，

與中國市場也逢價格競爭下，營運欲見回升仍需再等待，維持中立建議。   

視陽，矽水膠產品開發進度領先，惟評價仍高：視陽 3Q 營收 6.48 億元

(+20.9%QoQ、-9.6%YoY)，毛利率 39.4%，稅後淨利 1.06 億元(+75.3%QoQ、-

46%YoY)，稅後 EPS 1.58 元，表現符合預期，預估 2023 年營收 23.9 億元(-

14%YoY)，毛利率 37.2%，稅後淨利 3.02 億元(-51.2%YoY)，稅後 EPS 4.79 元。

由於歐洲及台灣等地客戶庫存消化已差不多，加上日本及美國地區客戶拉貨狀況穩

定，且各區陸續也有新客戶加入下，預估 2024 年營收可回升至 27.5 億元

(+15.1%YoY)，毛利率 41%，稅後淨利 4.99 億元(+65.6%YoY)，稅後 EPS 7.93 元。

投資建議上，雖視陽 2024 年在客戶庫存已消化一段落下，營運應可重回成長軌道，

惟考量訂單能見度較短，且目前本益比 25 倍，評價仍偏高，維持中立建議。 
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電話：(886-2) 2361-0868 

永豐金證券股份有限公司 

臺北市重慶南路一段 2 號 17 樓 
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香港銅鑼灣新寧道 1 號 7 樓 

電話：(852) 2586-8288 
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永豐金證券(亞洲)有限公司上海代表處  

中國上海市浦東新區世紀大道 1528 號陸家嘴基金大廈 1903A-2 室 

電話：(86-21) 6228-8220 
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 責任聲明 

本報告內容僅供參考，客戶應審慎考量本身之需求與投資風險，本公司恕不負任何法律責任，

亦不作任何保證。本報告中之內容或有取材於本公司認可之來源，但並不保證其真實性或完

整性；報告中所有資訊或預估，變更時本公司將不作預告，若資料內容有未盡完善之處，恕

不負責。此外，非經本公司同意，不得將本報告加以複製或轉載。 
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  SinoPac 投資評等 

B：Buy 買進：未來 12 個月該股票表現將優於大盤 

N：Neutral 中立：未來 12 個月該股票表現將與大盤一致 

S：Sell 賣出：未來 12 個月該股票表現將落後大盤 
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